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Resumo
Este artigo utiliza um modelo din￿mico de equil￿brio geral para investigar
os impactos de crescimento econ￿mico e bem estar associados ￿ pol￿tica de parceria
pœblico-privada (PPP) no Brasil. Assume-se uma economia com capital privado
e infra-estrutura pœblica e privada e um governo que, alØm de investir, arrecada
impostos, recebe renda de seus servi￿os e transfere renda para os indiv￿duos. O
modelo Ø calibrado para a economia brasileira utilizando metodologia padrªo e
buscando reproduzir os mecanismos da Lei 11.079, de dezembro de 2004, que criou
a PPP no Brasil. As simula￿ıes indicam que o impacto potencial da Lei das
PPPs sobre o crescimento e o bem estar Ø pouco signi￿cativo. No longo prazo,
no melhor dos cenÆrios, o produto estaria somente 5% acima de sua tendŒncia
atual. Se associada a uma pol￿tica de investimento pœblico ￿nanciado com redu￿ªo
de gastos correntes, o impacto poderia ser muito mais relevante. Entretanto, a
redu￿ªo temporÆria das transferŒncias - que ￿cariam, na melhor das hip￿teses,
atØ 18 anos abaixo da tendŒncia atual - con￿gura-se como um sØrio impedimento
pol￿tico para este tipo de pol￿tica.
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11 Introdu￿ªo
O objetivo deste artigo Ø investigar quantitativamente o potencial das
Parcerias Pœblico-Privadas (PPPs) no Brasil em promover o crescimento
econ￿mico e bem estar social, admitindo-se um ambiente restrito pelas re-
gras impostas por sua Lei (Lei nœmero 11.079 de 30 de dezembro de 2004).
Especi￿camente, avalia-se o mecanismo das PPPs como est￿mulo aos inves-
timentos privados em infra-estrutura, utilizando-se um modelo de equil￿brio
geral competitivo derivado do modelo neoclÆssico de crescimento. Adicional-
mente, estudaremos esquemas complementares ￿ PPP que implicam em tam-
bØm aumentar os investimentos pœblicos diretos.
O mecanismo das PPPs no Brasil Ø particularmente importante devido
aos expressivos decl￿nios dos investimentos pœblicos como propor￿ªo do pro-
duto interno bruto (PIB) ao longo dos œltimos anos, particularmente in-
vestimentos em infra-estrutura. Entre 1995 e 2003, a queda no total dos
investimentos pœblicos, medidos em rela￿ªo ao PIB, atinge cerca de 38%,
enquanto o decl￿nio no investimento privado Ø de apenas 6%. Em parte,
pode-se atribuir a diminui￿ªo dos investimentos pœblicos ￿ forte onda de pri-
vatiza￿ıes de empresas pœblicas a partir de meados da dØcada de noventa.
De fato, o decl￿nio nos investimentos destas empresas foi de 43%, valor su-
perior ao decl￿nio de 33% nos investimentos realizados pelo restante do setor
pœblico - a administra￿ªo pœblica. Entretanto, segundo Afonso, Araœjo e
Biasoto Jr. (2005), entre 1995 e 2003 somente metade do decl￿nio nas taxas
de investimento pœblico podem ser atribu￿das ao processo de privatiza￿ªo, a
outra metade Ø explicada pelo severo ajuste ￿scal ocorrido no per￿odo.
Uma particularidade na redu￿ªo dos investimentos pœblicos, no caso da
economia brasileira, Ø sua acentuada concentra￿ªo sobre investimentos em
infra-estrutura ao longo das œltimas dØcadas. Segundo Ferreira e Maliagros
(1998) os investimentos em estradas entre 1990 e 1995, em termos reais,
representaram apenas um quinto daqueles realizados entre 1970 e 1975. Fer-
reira e Araœjo (2004) destacam a possibilidade do racionamento de energia,
ocorrido entre os anos 2001 e 2002, ter sido provocado pela redu￿ªo dos in-
vestimentos pœblicos na gera￿ªo de energia, os quais, em mØdia, cresceram ￿
taxa de 10% entre 1960 e 1980, passando a crescer somente 3% a partir de
entªo. Note-se, ainda, que os investimentos pœblicos em Ægua e saneamento
vŒm sendo reduzidos ao longo do tempo, de 0,3-0,4 por cento do PIB entre
os anos 1970-1980 para 0,2% entre 1999-2002 e somente 0.1% do PIB em
2003. Esta queda pode ser atribu￿da (OECD (2005)), dentre outros motivos,
2aos ajustes ￿scais do governo que, caracteristicamente, reduzem mais adver-
samente investimentos em infra-estrutura que gastos correntes, dada uma
maior resistŒncia aos cortes sobre estes œltimos.4
A preocupa￿ªo em documentar de maneira inequ￿voca a insu￿ciŒncia de
investimentos pœblicos em infra-estrutura deve-se ￿ relev￿ncia desta sobre o
crescimento econ￿mico. Calder￿n, Easterly e ServØn (2003b) estimam que
as compressıes exercidas sobre a infra-estrutura, ao longo dos anos noventa,
reduziram o crescimento de longo prazo em cerca de 3 pontos percentuais
ao ano na Argentina, Bol￿via e Brasil, e em 1,5-2% ao ano no Chile, MØx-
ico e Peru. O impacto da infra-estrutura sobre crescimento econ￿mico estÆ
amplamente documentado e, no caso brasileiro, Ferreira e Araœjo (2004) por
exemplo, mostram que esta rela￿ªo Ø signi￿cativa estatisticamente e de mag-
nitude relevante no longo prazo.
De maneira simpli￿cada, PPPs sªo contratos envolvendo pagamentos sis-
temÆticos do setor pœblico ao parceiro privado em contrapartida ￿ oferta
de servi￿os que, originalmente sªo ofertados pelo primeiro, devido, por ex-
emplo, aos seus retornos sociais serem superiores aos retornos privados. O
compromisso com estes sistemÆticos pagamentos busca reduzir os custos de
oportunidade de investimentos que, de outra maneira, nªo seriam realizados
privadamente devido aos seus reduzidos retornos l￿quidos esperados. Vale
destacar, contudo, que a participa￿ªo do setor privado na oferta de infra-
estrutura, nos chamados pa￿ses em desenvolvimento, ap￿s uma contundente
inser￿ªo entre 1990 e 1997 foi, signi￿cativamente, arrefecida entre 1997 e
2001 (Harris (2003)), mesmo diante do crescente uso de PPPs neste segundo
per￿odo. O motivo Ø muitas vezes atribu￿da ￿ ausŒncia de regras claras e
incertezas quanto ao cumprimento dos contratos ￿rmados entre os setores
pœblico e privado5.
No caso da economia brasileira, apesar do ceticismo quanto ￿ e￿cÆcia
das PPPs em promover su￿ciente volume de investimentos para reversªo dos
4A rela￿ªo existente entre ajuste ￿scal e retra￿ªo dos investimentos pœblicos nªo Ø
exclusiva da economia brasileira. HÆ evidŒncia sugerindo que ajustes ￿scais tŒm reca￿do
desproporcionalmente sobre investimentos pœblicos tanto em pa￿ses da AmØrica Latina
como OCDE, inclusive pa￿ses pertencentes ￿ comunidade europØia (Calder￿n, Easterly,
e ServØn (2003a); Blanchard and Giavazzi, (2003); Roubini e Sachs (1989) e Mintz and
Smart (2004)).
5O Chile Ø uma das excessıes relevantes. Entre as dØcadas de 80 e 90 os investimentos
privados em infra-estrutura aumentaram tanto que, mesmo diante da forte redu￿ªo dos
investimentos pœblicos no setor, o investimento agregado se elevou em 29% no per￿odo. A
principal razªo teria sido o est￿mulo dado aos investimentos privados atravØs do mecanismo
de Parceria Pœblico-Privada (PPP).
3atuais gargalos na oferta de infra-estrutura (Afonso, Araœjo e Biasoto Jr.
(2005) e Ferreira e Araœjo (2004) ), este mecanismo de parceria parece ter
sido eleito, nos œltimos anos, como a principal op￿ªo de escolha do governo
central (e alguns governos estaduais) para elevar a precÆria oferta de infra-
estrutura do Brasil. Os principais aspectos a regerem estas parcerias, ap￿s
intenso debate e reformula￿ıes em seu texto original, encontram-se descritos
na chamada Lei de Parcerias Pœblico-Privadas (Lei nœmero 11.079 de 30 de
dezembro de 2004).
Neste artigo analisamos os efeitos de longo prazo da lei de PPP brasileira.
O modelo aqui proposto pressupıe a existŒncia de dois tipos de capital. Um
inerentemente privado, cujo retorno Ø plenamente apropriado privadamente,
e um outro, denominado infra-estrutura, de propriedade do setor pœblico ou
privado, cujo retorno, devido suas caracter￿sticas de bem pœblico, apenas
parcialmente pode ser apropriado pelo detentor de sua propriedade. Mais
especi￿camente, seguindo a literartura da Ærea (veja Turnovsky e Fisher
(1995) e Glomm e Ravikumar (1997), entre muitos) admite-se a possibili-
dade da infra-estrutura gerar efeitos externos positivos sobre o conjunto da
economia, seja sua propriedade pœblica ou privada. Adicionalmente, Ø su-
posto um governo que, alØm de investir, arrecada impostos, recebe renda de
seus servi￿os e transfere renda aos indiv￿duos. O modelo Ø calibrado para a
economia brasileira utilizando metodologia padrªo e buscando reproduzir os
mecanismos da Lei das PPPs no Brasil.
As simula￿ıes indicam que o impacto potencial da Lei das PPPs sobre o
crescimento e o bem estar Ø pouco signi￿cativo. No longo prazo, no melhor
dos cenÆrios, o produto estaria somente 5% acima de sua tendŒncia atual. Se
associada a uma pol￿tica de investimento pœblico ￿nanciado com redu￿ªo de
gastos correntes, o impacto poderia ser muito mais relevante. Entretanto, a
redu￿ªo temporÆria das transferŒncias - que ￿cariam, na melhor das hip￿te-
ses, atØ 18 anos abaixo da tendŒncia atual - con￿gura-se como um sØrio
impedimento pol￿tico para este tipo de pol￿tica.
O artigo estÆ organizado da seguinte maneira. Na se￿ªo 2 apresenta-se o
modelo e em seguida, na se￿ªo 3, descreve-se a calibragem de seus par￿metros.
Na se￿ªo 4 apresentam-se os principais resultados. E, ￿nalmente, na se￿ªo
5, destacam-se as principais conclusıes.
42 O Modelo
Supıe-se um bem ￿nal homogŒneo (correspondente ao agregado de bens
e servi￿os oferecidos pelos setores privado e pœblico em economias reais) pro-
duzido a partir da oferta total de trabalho e dos diferentes estoques de capital
(privados ou pœblico). Os estoques de capital sªo diferenciados e agrupados
de acordo com suas capacidades em promover efeitos externos sobre o global
da economia. Denomina-se estoque de capital de infra-estrutura, ou apenas
￿infra-estrutura￿ , aquele estoque de capital capaz de gerar externalidades
positivas. A oferta agregada restante de capital da economia Ø denominada
apenas de ￿capital￿e nªo promove nenhum efeito externo sobre a economia.
Com efeito, para o primeiro grupo de ativos, admite-se que o retorno social
da infra-estrutura seja superior ao retorno privado, enquanto, para o segundo
grupo, supıe-se que o retorno do capital seja inteiramente apropriado pri-
vadamente.
A fun￿ªo de produ￿ªo agregada per capita desta economia Ø suposta ser
expressa por:





onde F Ø um par￿metro de escala; ￿, ￿ e ￿ sªo par￿metros nªo negativos,
tais que ￿ + ￿ + ￿ < 1; as variÆveis agregadas per capita Y , H, K e G sªo,
respectivamente, o produto ou renda total, o nœmero de horas trabalhadas,
o estoque de capital e o estoque de infra-estrutura e, por ￿m, a expressªo ￿ G￿
representa o efeito externo positivo (sobre a produtividade total dos fatores)
promovido pelo estoque de infra-estrutura G, cuja intensidade Ø determinada
pelo par￿metro ￿. Esta especi￿ca￿ªo segue de perto Turnovsky e Fisher
(1995) e Glomm e Ravikumar (1994 e 1997) que assumem retornos constante
de escala aos fatores privados.
Quanto ￿ propriedade dos fatores de produ￿ªo, supıe-se que K seja per-
tencente ao setor privado, mas a oferta de infra-estrutura (G) seja compar-
tilhada entre fam￿lias e o setor pœblico. Note a suposi￿ªo, simpli￿cadora, de
que todo o estoque de capital do setor pœblico Ø, unicamente, infra-estrutura,
o que, segundo a de￿ni￿ªo deste artigo, implica admitir que todo o estoque
pœblico de capital seja capaz de gerar efeitos externos positivos. Obviamente,
isto pode nªo corresponder, exatamente, aos fatos em economias reais, mas
parece ser uma suposi￿ªo bastante razoÆvel, na medida em que grande parte
5da oferta de capital pœblico Ø composta de bens cujo retorno social Ø supe-
rior ao privado, como ruas e auto-estradas, por exemplo, estoques de capitais,
reconhecidamente, promotores de efeitos externos positivos.
AlØm disso, supıe-se que a propriedade da oferta de infra-estrutura (oferta
pertencente ao setor privado ou pœblico) nªo seja capaz de afetar a sua pro-
dutividade, ou seja, supıe-se que os estoques de infra-estrutura privada (Gp)
e pœblica (Gg) sejam substitutos perfeitos. Neste caso a fun￿ªo de produ￿ªo
agregada pode ser reescrita da seguinte forma:
Y = F K




onde ￿ G = Gp + Gg.
A equa￿ªo (1) Ø a fun￿ªo de produ￿ªo com que se depara a ￿rma represen-
tativa, a qual, em cada instante t, escolhe os n￿veis de trabalho (H), capital
(K) e infra-estrutura (Gp e Gg) de forma a maximizar seu lucro, tomando
como dados pre￿os e a oferta de infra-estrutura per capita da economia ( ￿ G)6.
Portanto, o problema da ￿rma representativa, para cada per￿odo t Ø:
max








t￿wt Ht￿rt Kt￿ropt Gpt￿rogt Ggt
(2)
Supondo uma solu￿ªo interior para o problema acima, e reconhecendo
que em equil￿brio as taxas de retorno dos estoques de infra-estrutura privada
(rop) e pœblica (rog) sªo idŒnticas (rop = rog = ro) devido ￿ hip￿tese de
perfeita substitutibilidade entre estes estoques de infra-estrutura, encontram-
se as expressıes para salÆrios (w) e taxas de aluguel do capital (r) e da
infra-estrutura (ro):
wt = (1 ￿ ￿ ￿ ￿) F K
￿






6Supıe-se que um œnico bem homogŒneo Ø produzido atravØs de um œnico processo
produtivo. Com efeito, a ￿rma representativa descreve a mØdia das atividades produtivas
em curso na economia, incluindo, portanto, processos produtivos pœblicos e privados.
Assim, a hip￿tese de maximiza￿ªo de lucros Ø, na verdade, uma hip￿tese simpli￿cadora,
na medida em que o setor pœblico nem sempre persegue este objetivo.
6rt = ￿ F K
￿￿1






rot = ￿ F K
￿






Supıe-se uma fam￿lia ou consumidor representativo que vive in￿nitos
per￿odos e, em cada per￿odo t, Ø dotado de uma unidade de tempo dispon￿vel
para o trabalho (ht) e lazer (1 ￿ ht), extrai utilidade do consumo (ct), alØm
do lazer, e desconta o futuro a um fator ￿ pertencente ao intervalo (0;1) de





t [lnct + A ln(1 ￿ ht)]
onde A Ø uma constante expressando a import￿ncia relativa do lazer vis-￿-vis
o consumo.
Supıe-se, ainda, que a fam￿lia representativa seja dotada no per￿odo t
de estoques acumulados de capital (kt) e infra-estrutura privada (gpt) e que
suas rendas sejam compostas de renda do trabalho ofertado ￿s ￿rmas (wt ht),
renda obtida pelo aluguel ￿s ￿rmas dos estoques de capital (rt kt) e infra-
estrutura privada (rot gpt) e renda auferida no recebimento de transferŒncias
do governo (￿t). Supıe-se, tambØm, que todas estas fontes de renda, exceto
transferŒncias, sejam taxadas pelo governo e que a renda dispon￿vel em cada
instante t seja gasta em consumo (ct) e investimentos em bens de capital (it)
e infra-estrutura privada (jpt). Assim, a restri￿ªo or￿amentÆria da fam￿lia
representativa em t Ø:
ct+it+jpt 6 (1￿￿ht) wt ht+(1￿￿kt) rt kt+(1￿￿gt) rot gpt+￿t (6)
onde ￿ht, ￿kt e ￿gt sªo as taxas impostas pelo governo.
Admite-se que o consumidor conhece as leis de movimento dos estoques
privados de capital e infra-estrutura, alØm do estoque de infra-estrutura
pœblica, supostas, respectivamente, como:
7Neste artigo usam-se letras maiœsculas para variÆveis agregadas, tomadas como dadas
pelo consumidor representativo, e letras minœsculas para variÆveis sobre as quais ele possui
controle, a exce￿ªo sªo os pre￿os que sªo supostos tomados como dados, apesar de estarem
expressos em letras minœsculas.
7kt+1 = (1 ￿ ￿)kt + it (7)
gpt+1 = (1 ￿ ￿g)gpt + jpt (8)
Ggt+1 = (1 ￿ ￿g)Ggt + Jgt (9)
onde ￿ e ￿g sªo, respectivamente, as taxas de deprecia￿ªo dos estoques de
capital e infra-estrutura e Jgt Ø o investimento pœblico em infra-estrutura no
momento t.
Por ￿m, supıe-se que o consumidor toma todas as a￿ıes do governo como
dadas e impıe-se que o governo esteja restrito a manter seu or￿amento equi-
librado para todo per￿odo t, ou seja, desconsidera-se, aqui, a possibilidade
de endividamento pœblico. Assim, a restri￿ªo or￿amentÆria do governo em t
pode ser expressa por:
￿t +Jgt = ￿ht (wt Ht)+￿kt (rt Kt)+￿gt (rot Gpt)+rot Ggt; 8t (10)
O lado esquerdo da equa￿ªo corresponde ￿s despesas do governo no per￿odo
t, enquanto, o lado direito descreve as receitas pœblicas, composta de tributos
(os trŒs primeiros termos do lado direito da equa￿ªo) e da receita proveniente
do aluguel da infra-estrutura pœblica ￿s ￿rmas.
Note que, se todos os servi￿os pœblicos fossem pagos de acordo com seus
custos de produ￿ªo, a formula￿ªo acima seria compat￿vel com as contas pœbli-
cas reais. No entanto, isto, em geral, nªo Ø observado devido a substancial
parcela de servi￿os pœblicos ofertados gratuitamente. Contudo, todos os
servi￿os pœblicos, gratuitos ou nªo, como qualquer outro bem ou servi￿o,
sªo produzidos a partir de trabalho, capital e infra-estrutura, organizados
segundo algum processo produtivo espec￿￿co (fun￿ªo de produ￿ªo) e, por-
tanto, existe um custo de oportunidade nesta produ￿ªo que Ø pago ou pelos
consumidores destes bens ou pelas ￿rmas que os produzem (as ￿rmas pœblicas
no caso dos servi￿os pœblicos gratuitos).
PorØm, neste artigo, por simplicidade, um œnico processo produtivo Ø su-
posto, e portanto a separa￿ªo entre ￿rmas pœblicas e privadas nªo Ø poss￿vel.
Diante disto, optou-se pela suposi￿ªo de que todas as ￿rmas comportem-se
como ￿rmas maximizadoras de lucro e cobrem o valor de mercado pela sua
oferta de produ￿ªo. Por esta razªo, na restri￿ªo or￿amentÆria do governo,
aparece a renda do aluguel da infra-estrutura pœblica ￿s ￿rmas (ro Gg) e,
8no problema do consumidor, todos os bens e servi￿os privados ou pœblicos
sªo pagos. Entretanto, como em economias do mundo real, grande parte da
oferta de servi￿os pœblicos Ø gratuita (como os servi￿os de transporte, por
exemplo), a solu￿ªo encontrada foi compensar as fam￿lias pelo pagamento
destes servi￿os atravØs de uma transferŒncia de renda correspondente a estes
gastos. Com efeito, o termo ￿t nas equa￿ıes (10) e (6) incorpora o total
das despesas do governo com a oferta gratuita destes bens e servi￿os pœbli-
cos, alØm das transferŒncias, propriamente ditas, de recursos ￿nanceiros ￿s
fam￿lias.
Assim, explicitando a variÆvel ￿t na equa￿ªo (10) tem-se:
￿t = Tft + ￿ (rot Ggt) (11)
onde a expressªo ￿ (rot Ggt) corresponde ao custo de oportunidade incorrido
pelo governo por este abrir mªo de parte, mas nªo completamente, da receita
do aluguel da infra-estrutura pœblica ￿s ￿rmas em favor das fam￿lias. Tft
seria o restante das transferŒncias pœblicas ￿s fam￿lias ou o que, em economias
reais, poderia se chamar gastos correntes do setor pœblico.
Substituindo a equa￿ªo (11) em (10) e rearranjando os termos tem-se:
Tft+Jgt = ￿ht (wt Ht)+￿kt (rt Kt)+￿gt (rot Gpt)+(1￿￿) rot Ggt; 8t (12)
Note que, pode-se interpretar (1 ￿ ￿) como a parcela do custo de capi-
tal da infra-estrutura pœblica que Ø efetivamente paga pelas fam￿lias. Para
valores de ￿ pertencentes ao intervalo (0;1), pode-se a￿rmar que: quanto
mais pr￿ximo de um ￿ estiver, maior Ø a oferta gratuita dos servi￿os de
infra-estrutura pœblica e quanto mais pr￿ximo de zero ￿ estiver, menor Ø a
oferta gratuita dos servi￿os de infra-estrutura pœblica. Note ainda que, o
lado direito da equa￿ªo (12), efetivamente, perfaz o que se poderia chamar
de total da receita l￿quida do governo ou setor pœblico, a qual se divide na
receita de impostos e receita auferida pelo efetivo aluguel da infra-estrutura
pœblica ((1 ￿ ￿) ro Gg)8.
8Admitindo-se a hip￿tese simpli￿cadora de que todos os servi￿os ofertados pela admin-
istra￿ªo pœblica sªo gratuitos, enquanto os servi￿os prestados pelas empresas pœblicas sªo
pagos de acordo com seu valor de mercado, pode-se concluir que dado o signi￿cado acima
para o par￿metro ￿, a parcela (1 ￿ ￿) ro Gg do total da renda do setor pœblico pode ser
interpretada como receita gerada pelo excedente das empresas pœblicas.
9Dadas as al￿quotas de impostos sobre as rendas do trabalho, do capital e
da infra-estrutura privada, respectivamente, ￿ht, ￿kt e ￿gt, o total da receita
corrente de impostos do governo Ø:
Tt = ￿ht (wt Ht) + ￿kt (rt Kt) + ￿gt (rot Gpt) (13)
Substituindo esta equa￿ªo (13) em (12) e supondo serem constantes as
fra￿ıes das receitas do setor pœblico dedicadas ￿s despesas com as trans-
ferŒncias ou gastos correntes do setor pœblico, Tft e os investimentos em
infra-estrutura, Jgt, tem-se:
Tft = ￿0 Tt + (1 ￿ ￿1) (1 ￿ ￿) rot Ggt (14)
Jgt = (1 ￿ ￿0) Tt + ￿1 (1 ￿ ￿) rot Ggt (15)
onde ￿0 Ø fra￿ªo da receita corrente de impostos dedicada ao ￿nanciamento
das transferŒncias de recursos ￿s fam￿lias (ou gastos correntes do setor pœblico);
e ￿1 Ø a fra￿ªo da receita auferida pelo efetivo aluguel da infra-estrutura
pœblica (ou, por hip￿tese, conforme discutido acima, receita gerada pelo
excedente das empresas pœblicas) dedicada ao ￿nanciamento do investimento
pœblico.
Uma pol￿tica pœblica no momento t Ø de￿nida como o vetor ￿t = (￿, ￿0,
￿1, ￿gt, ￿kt, ￿ht).9
Assim, escrevendo o problema do consumidor na sua forma recursiva,


















9Admite-se, da mesma maneira que em Chari, Christiano e Kehoe (1994), a existŒn-
cia de uma tecnologia de comprometimento ou alguma institui￿ªo que force o governo a
cumprir a pol￿tica anunciada no per￿odo zero. Ou seja, uma vez determinada a pol￿tica do
governo (i.e. f￿tg1
t=0) no per￿odo inicial, os agentes econ￿micos escolhem suas aloca￿ıes,




para indicar a variÆvel no pr￿ximo per￿odo.
10c + i + jp = (1 ￿ ￿h) w(K;Gp;Gg;￿) h + (1 ￿ ￿k) r(K;Gp;Gg;￿) k
+(1 ￿ ￿g) ro(K;Gp;Gg;￿) g + ￿
k
0
= (1 ￿ ￿)k + i
gp
0
= (1 ￿ ￿g)gp + jp
dados os pre￿os, k0 e gp0 > 0, c ￿ 0 e 0 ￿ h ￿ 1.
Pode-se mostrar que, ap￿s algumas manipula￿ıes simples, a solu￿ªo para
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(19)
Estas trŒs equa￿ıes sªo padrıes. As duas primeiras (17 e 18) sªo equa￿ıes
de Euler que dizem que o custo de abrir mªo de uma unidade de consumo
hoje (c), em equil￿brio, deve ser igual ao retorno l￿quido, medido em termos
do consumo amanhª (c
0) descontado, do investimento desta unidade, respec-
tivamente, em capital (k) e em infra-estrutura (gp). A terceira equa￿ªo (19)
equaliza o custo de uma unidade a menos de lazer com o retorno, medido em
termos de consumo, de uma unidade extra de trabalho.
3 Calibra￿ªo
A calibragem dos par￿metros Ø feita de forma a haver uma correspondŒn-
cia entre a solu￿ªo estacionÆria do modelo e os dados observados para a
economia real, supondo que esta economia esteja em trajet￿ria estacionÆria11.
11O estado estacionÆrio Ø caracterizado por uma pol￿tica pœblica invariante (denominada
Pol￿tica BÆsica ou Atual do Governo), isto Ø, ￿t = (￿;￿0;￿1;￿g;￿k;￿h) para todo t, tal
como, valores constantes para as demais variÆveis: c = C = c￿, i = I = i￿, jp = Jp = jp￿,
h = H = h￿, k = K = k￿, gp = Gp￿ = gp￿, Gg = Gg￿, Jg = Jg￿, Tf = Tf￿ para todo t.
A solu￿ªo Ø obtida aplicando-se estas condi￿ıes sobre o conjunto de condi￿ıes de primeira
ordem do problema do consumidor 16 e das ￿rmas 2, alØm da restri￿ªo or￿amentÆria do
governo 10.
11Neste sentido, o primeiro passo do processo de calibragem seria fazer um ma-
peamento entre os dados da contabilidade nacional do Brasil e as variÆveis
do modelo; e o segundo passo, a partir desta contabilidade do modelo, deter-
minar o seu conjunto de par￿metros. O qual se divide em: i) par￿metros de
preferŒncia (￿ e A); ii) par￿metros de tecnologia (￿, ￿g, ￿, ￿, F e ￿); e iii)
par￿metros de pol￿tica do governo (￿, ￿0, ￿1, ￿g, ￿k e ￿h)
Entretanto, devido algumas informa￿ıes, necessÆrias ￿ calibragem do
modelo, nªo estarem dispon￿veis na contabilidade nacional brasileira, opta-se
por obter os par￿metros de preferŒncia e tecnologia (￿, ￿g, ￿ e ￿) calibrando-se
o modelo para dados da contabilidade nacional dos EUA (NIPA), admitindo-
se a hip￿tese destes par￿metros serem os mesmos para ambos os pa￿ses12.
Restando, portanto, obter somente os par￿metros de pol￿tica do governo, ou
seja, aqueles relativos ￿ pol￿tica bÆsica ou atual do governo, supondo a econo-
mia em trajet￿ria estacionÆria, e os dois restantes par￿metros de tecnologia
(F e ￿), por razıes que mais adiante serªo esclarecidas.
Par￿metros (￿g, ￿k e ￿h): impondo-se as condi￿ıes de estado estacionÆrio
sobre as equa￿ıes de movimento dos estoques de capital e condi￿ıes de
primeira ordem dos problemas da ￿rma e consumidor, obtØm-se o conjunto
de taxas da pol￿tica pœblica (￿g, ￿k e ￿h) em fun￿ªo dos demais par￿metros
(de preferŒncia e tecnologia), das horas de trabalho (H), rela￿ªo consumo-
produto (C=Y ) e rela￿ıes investimento-produto (I=Y , Jp=Y e Jg=Y ).
Par￿metros ￿0 e ￿1: por simplicidade, admite-se ￿1 = 1 ￿ ￿0 (vide
equa￿ıes 14 e 15), o que signi￿ca que as receitas do governo distribuem-
se entre gastos correntes e investimentos na mesma propor￿ªo. Aplicando-
se esta condi￿ªo e algumas daquelas equa￿ıes acima descritas, em estado
estacionÆrio, sobre a equa￿ªo 15, relativa aos investimentos pœblicos, obtØm
￿0 como fun￿ªo de ￿ (alØm das demais variÆveis e par￿metros mencionados).
Par￿metro ￿: no modelo, ￿ representa a fra￿ªo gratuita do total dos
servi￿os pœblicos ofertados. Lembre-se que a soma do total de servi￿os pœbli-
cos divide-se entre servi￿os ofertados pelas empresas pœblicas e administra￿ªo
pœblica. AlØm disto, admitindo-se a divisªo da oferta total de capital pœblico
(Gg) em capital das empresas pœblicas (GEg) e administra￿ªo pœblica (GGg)
e, considerando-se a proporcionalidade entre a oferta de servi￿os pœblicos e
o seu respectivo estoque de capital, de acordo com o modelo, obtØm-se que:
￿=(1 ￿ ￿) = GGg=GEg. Uma vez que se admita taxas de deprecia￿ªo idŒn-
ticas para ambos estoques de capital, tem-se: ￿=(1 ￿ ￿) = JGg=JEg ou
12O procedimento completo da calibragem do modelo para a economia americana Ø
apresentado em detalhes em Pereira e Ferreira (2006).
12￿ = JGg=(JGg + JEg), onde JGg e JEg, correspondem, respectivamente,
aos investimentos da administra￿ªo pœblica e empresas pœblicas.
Uma primeira aproxima￿ªo para os valores das variÆveis necessÆrias ao
cÆlculo dos par￿metros de pol￿tica pœblica (H, JGg=(JGg + JEg), Jg=Y ,
Jp=Y , C=Y e I=Y ) Ø:
i) H = 0;3, seguindo Cooley e Prescott (1995); ii) JGg=(JGg + JEg) =
0;602 e Jg=Y = (JGg + JEg)=Y = 0;0324, correspondentes a mØdias
do per￿do 1999-2003, obtidas atravØs dos investimentos da administra￿ªo
pœblica (JGg) e empresas pœblicas (JEg) no Brasil, em rela￿ªo ao produto
interno bruto (PIB), divulgados pelo Instituto de Pesquisa Econ￿mica Apli-
cada (IPEA); iii) Jp=Y = 0;0107, de acordo com o Banco Mundial, corre-
spondente ￿ mØdia do per￿odo 1990-1998 para os investimentos privados em
estradas, ferrovias, setores elØtrico, de Ægua e telecomunica￿ıes, medidos em
rela￿ªo ao PIB13; iv) C=Y = 0;792, correspondente ￿ mØdia entre 1999 e
2003, para o consumo das fam￿lias e do governo, medidos em rela￿ªo ao PIB,
segundo dados do Instituto Brasileiro de Geogra￿a e Estat￿stica (IBGE);
e v) I=Y , correspondente a outros investimentos privados, exceto de infra-
estrutura, obtido por diferen￿a, dado que 1 = C=Y + I=Y + Jp=Y + Jg=Y .
Deve-se ressaltar, entretanto, que alguns dos valores acima citados devem
ser ajustados porque existem diferen￿as entre as variÆveis do modelo e aquelas
dispon￿veis na contabilidade nacional (CN). O procedimento de ajuste entre
as variÆveis do modelo e os dados da CN se deve ￿ forma como algumas
variÆveis sªo conceituadas e medidas.
A primeira grande diferen￿a entre a CN e o modelo Ø que, na primeira,
o consumo de bens durÆveis Ø contabilizado como gastos de consumo das
fam￿lias, enquanto no modelo, dado o carÆter de ativo ￿xo destes bens, estes
sªo considerados como parte do investimento e somente os servi￿os gerados
por estes bens de capital sªo considerados consumo. Implicitamente, na
fun￿ªo de produ￿ªo agregada do modelo, existe um setor que oferta servi￿os
domØsticos ￿s fam￿lias. No modelo, as fam￿lias investem em bens de consumo
durÆveis com a ￿nalidade de alugÆ-los ￿s ￿rmas, as quais vendem seus servi￿os
de volta ￿s fam￿lias. Este problema, alØm de exigir uma realoca￿ªo entre os
gastos de consumo e investimento, provoca uma subestima￿ªo no cÆlculo do
13O dado mencionado foi obtido no site do Banco Mundial:
http://wbln1018.worldbank.org/LAC/LAC.nsf/ECADocByUnid/9A886DFD517053AB85
256D440002B206?Opendocument
13produto da economia, na medida em que existem servi￿os domØsticos que
nªo estªo sendo devidamente contabilizados. Portanto, o valor do produto
total da economia deve sofrer um ajuste para cima.
Um ajuste semelhante deve ser feito considerando-se a forma como a
oferta de servi￿os pœblicos Ø contabilizada. No modelo, devido ￿ hip￿tese
simpli￿cadora de um œnico setor produtivo, todos os servi￿os privados ou
pœblicos sªo produzidos pela ￿rma representativa e, portanto, vendidos pelo
valor de mercado. Na CN, entretanto, a mensura￿ªo da oferta dos servi￿os
pœblicos, particularmente aqueles servi￿os para os quais nªo existe um valor
de mercado, Ø feita, em geral, a partir de seus custos de produ￿ªo, entre os
quais estÆ a deprecia￿ªo do capital envolvido neste processo de produ￿ªo.
Contudo, haveria tambØm a necessidade de imputar nestes custos de pro-
du￿ªo, o custo de oportunidade do retorno l￿quido deste capital, apesar deste
custo nªo ser contabilizado. Portanto, novamente, observa-se uma subesti-
ma￿ªo no cÆlculo do produto da economia, o qual, para que se torne com-
pat￿vel com o valor relativo ao modelo deve sofrer um ajuste para cima.
Levando-se emconta estes dois aspectos, segundo Pereira e Ferreira (2006),
o n￿vel de produto estimado, no caso da economia americana, em mØdia para
a dØcada de noventa, eleva-se em torno de 10% acima daquele medido pela
contabilidade nacional dos EUA (NIPA). Esta subestima￿ªo nos valores da
NIPA, neste mesmo per￿odo, tambØm pode ser veri￿cada em McGrattan e
Prescott (2005).
Diante destas observa￿ıes, apesar da inexistŒncia de dados apropriados
para se veri￿car a correta dimensªo destas distor￿ıes no caso da economia
brasileira, considerou-se que, diante da possibilidade destas subestima￿ıes
nªo serem desprez￿veis, talvez fosse adequado encontrar alguma forma de
ajuste. Assim, optou-se por atribuir fatores de corre￿ıes sobre os valores
das variÆveis C=Y , Jp=Y , Jg=Y semelhantes ￿queles encontrados, para a
economia americana, por Pereira e Ferreira (2006). Os novos valores para
estas variÆveis, a serem utilizados no processo de calibra￿ªo dos par￿metros
de pol￿tica pœblica, sªo ajustados para: C=Y = 0;733; Jp=Y = 0;010 e
Jg=Y = 0;029. Deve-se notar a redu￿ªo no valor de C=Y , que nas contas
nacionais estaria sendo contabilizado de maneira superestimada (0;792), em
compara￿ªo ao modelo (0;733), devido, em parte, ao fato do consumo de
bens durÆveis estar, a ele, sendo adicionado.
Obtidos os valores para os par￿metros de pol￿tica pœblica, restam, ainda,
a serem calibrados, dois œltimos par￿metros, ambos relacionados ￿ fun￿ªo de
produ￿ªo (1): O primeiro deles, o par￿metro de escala F tem como œnica
14￿nalidade ajustar o valor do produto de forma a tornÆ-lo unitÆrio. O se-
gundo par￿metro, ￿; nªo pode ser obtido diretamente atravØs da contabili-
dade nacional. Em geral, seu valor Ø estimado econometricamente, mas nªo
hÆ consenso aqui, embora se aceite haver um efeito positivo e signi￿cativo14.
Alguns trabalhos recentes, como Ferreira e Nascimento (2005) e Suescœn
(2005), a partir de fun￿ıes de produ￿ªo muito semelhantes ￿quela suposta
neste artigo, utilizam em suas calibra￿ıes valores bastante distintos para o
agregado dos par￿metros ￿ e ￿ (respectivamente, 0;09 e 0;165), embora o
segundo artigo seja aplicado ￿ economia colombiana. Assim, dado o valor
de ￿ (= 0;074), decidiu-se utilizar um valor intermediÆrio para ￿ como valor
bÆsico, ￿ = 0;05, embora tambØm sejam reportadas simula￿ıes para ￿ = 0 e
￿ = 0;10. O resumo de todos os valores dos par￿metros estÆ apresentado na
Tabela 1 abaixo.
Tabela 1: Par￿metros Calibrados
PreferŒncia Tecnologia Pol￿tica BÆsica ou Atual do Governo
￿ A ￿ ￿g ￿ ￿ ￿ ￿ ￿0 ￿1 ￿g ￿k ￿h
0,961 1,056 0,095 0,054 0,359 0,074 0,05 0,602 0,900 0,100 0,073 0,091 0,416
4 Resultados
O principal objetivo desta se￿ªo Ø veri￿car os efeitos alocativos e de
bem estar social desencadeados por eventuais mudan￿as na pol￿tica bÆsica
do governo, de￿nida por f(￿t;￿0t;￿1t;￿gt;￿kt;￿ht)g1
t=0, onde os valores dos
par￿metros correspondem aos do equil￿brio estacionÆrio do modelo segundo a
tabela acima. Mais precisamente, determinar como mudan￿as particulares na
pol￿tica bÆsica afetariam as trajet￿rias das principais variÆveis do modelo e
como estas novas trajet￿rias modi￿cariam os n￿veis de bem estar das fam￿lias.
A medida de bem estar equivale ao percentual constante de mudan￿a
no consumo, x, relativo aos n￿veis correspondentes ￿ pol￿tica bÆsica (BP)
para todos os momentos do tempo, t, mantidas as horas de trabalho em seus
n￿veis de pol￿tica bÆsica, requerido para manter o n￿vel de utilidade igual
14Sobre estima￿ªo do impacto produtivo de infra-estrutura, veja, entre muitos, As-
chauer (1989), Ai e Cassou (1995), Du⁄y-Deno e Eberts (1991), Easterly e Rebelo (1993)
e Calder￿n e ServØn (2003)).
15￿quele obtido no experimento da pol￿tica alternativa (AP). Assim, a medida



















t sªo as horas de trabalho e CBP
t e CAP
t sªo os n￿veis de con-
sumo escolhidos em cada instante do tempo t, supondo-se, respectivamente,
a pol￿tica bÆsica e a pol￿tica alternativa.
Considerando-se, entretanto, apenas os T primeiros momentos do tempo,
t, e de￿nindo-se UBP como o n￿vel de utilidade da pol￿tica bÆsica determinado
pelas trajet￿rias de consumo fCBP
t gT
t=0 e horas de trabalho fHBP
t gT
t=0; e
UAP como o n￿vel de utilidade da pol￿tica alternativa, correspondente ￿s
novas trajet￿rias de consumo fCAP
t gT
t=0 e horas de trabalho fHAP
t gT
t=0, mas,
admitindo-se que o valor de T seja su￿cientemente grande (precisamente,
T = 1200 per￿odos), ap￿s alguma manipula￿ªo algØbrica, encontra-se:
x ’ exp[(U
AP ￿ U
BP)(1 ￿ ￿)] ￿ 1 (20)
AtravØs desta equa￿ªo obtØm-se a varia￿ªo de bem estar promovida por
uma modi￿ca￿ªo na pol￿tica bÆsica. Valores positivos (negativos) indicam
que a pol￿tica alternativa Ø equivalente a uma eleva￿ªo (redu￿ªo) permanente
de, aproximadamente, 100x% (por conveniŒncia a partir de agora expresso
apenas por x%) nos n￿veis de consumo determinados pela pol￿tica bÆsica. As
pol￿ticas alternativas a serem consideradas sªo varia￿ıes do que serÆ denom-
inado Pol￿tica de Parceria Pœblico-Privada ou Pol￿tica PPP.
4.1 Pol￿tica de Parceria Pœblico-Privada
A Lei 11.079 de 31 de dezembro de 2004 instituiu normas gerais para
licita￿ªo e contrata￿ªo da chamada parceria pœblico-privada no Brasil. Uma
Parceria Pœblico-Privada (PPP) pode ser de￿nida como um contrato de con-
cessªo envolvendo pagamentos do setor pœblico ao parceiro privado em con-
trapartida ￿ oferta privada de servi￿os pœblicos.
16A motiva￿ªo para tal parceria deve-se ao reconhecimento de que o retorno
privado l￿quido do investimento em bens pœblicos, em geral, Ø inferior ao seu
retorno social l￿quido, sendo, portanto, justi￿cÆvel compensar o setor privado
pelo investimento em tais ativos. De forma resumida, o objetivo principal da
lei Ø fazer uso das PPPs como mecanismo de atra￿ªo do setor privado para
investimentos em infra-estrutura (de￿nindo-se infra-estrutura como o estoque
de capital capaz de gerar externalidades positivas). PorØm, segundo a Lei das
PPPs, o volume de recursos pœblicos, destinados a elevar o retorno l￿quido do
capital privado investido, limita-se a somente 1% da receita corrente l￿quida
do exerc￿cio. O que acaba por suscitar dœvidas sobre sua efetiva capacidade
de atrair su￿ciente investimento privado para reverter o consensual gargalo
existente na atual oferta de infra-estrutura no Brasil.
Uma Pol￿tica PPP, anunciada no per￿odo t = 0, Ø de￿nida pelo aumento
do retorno l￿quido privado do capital de infra-estrutura atravØs da imposi￿ªo
de valores negativos para a trajet￿ria da taxa ￿g a partir de t = 1 (per￿odo
seguinte), ou seja, f￿gtg1
t=1 < 0, sujeito ￿ restri￿ªo de que este dispŒndio
adicional do governo seja exatamente igual a 1% de sua receita corrente
l￿quida em todos os per￿odos subseq￿entes ao atual per￿odo t = 0, no qual a
Pol￿tica PPP Ø anunciada15.
Na Tabela 2, admitindo-se ￿ = 0;05, encontram-se os impactos de cresci-
mento de longo prazo determinados pela Pol￿tica PPP, alØm de seu efeito
sobre o n￿vel de bem estar social medido atravØs de x% (vide equa￿ªo 20).








Os resultados indicam que o efeito positivo da pol￿tica, na calibra￿ªo
padrªo, embora nªo espetacular, Ø relevante. No longo prazo o programa
15￿ exce￿ªo de ￿g, todos os demais par￿metros da Pol￿tica PPP sªo invariantes ao longo
do tempo e semelhantes ￿queles que caracterizam a Pol￿tica BÆsica ou Atual do Governo,
apresentados na Tabela 1. Na Figura A1 do ApŒndice apresentam-se as trajet￿rias comple-
tas do par￿metro ￿g (Taug) assumindo-se diferentes valores para o par￿metro ￿ (Gama).
17de PPP, quando operando a plena capacidade, possui potencial para au-
mentar em 5% o produto em rela￿ªo a sua tendŒncia atual. Isto Ø, tudo
mais constante o PIB ￿carÆ cinco por cento acima do que ￿caria sem esta
pol￿tica. Ao mesmo tempo, o consumo ￿caria, aproximadamente, 4% acima
da tendŒncia observada na pol￿tica bÆsica atual e, vale destacar, haveria um
estrondoso efeito sobre o crescimento dos investimentos privados em infra-
estrutura. Este praticamente dobraria de valor, sugerindo o forte potencial
de e￿cÆcia da Pol￿tica de PPP em expandi-los. Obviamente estamos igno-
rando, como jÆ dito, incertezas diversas neste processo que podem deprimir
a participa￿ªo privada e assumindo que todos os projetos serªo igualmente
produtivos. Assim, este resultado, provavelmente, corresponde ao limite su-
perior dos poss￿veis benef￿cios proporcionados pela PPP, mas de qualquer
forma, no cenÆrio acima, o impacto Ø relevante.
Note, tambØm, que o ganho de bem-estar apresentado na œltima linha
apesar de signi￿cativo Ø modesto. Em valor presente, o aumento do consumo
ao longo do tempo seria algo em torno de 1;8% ao ano, abaixo do ganho de
longo prazo porque hÆ uma redu￿ªo temporÆria do consumo devido ao au-
mento dos investimentos nos primeiros per￿odos ap￿s a mudan￿a de pol￿tica.
Deve-se destacar que os resultados, obviamente, dependem fortemente do
par￿metro ￿. Uma pol￿tica de parceria pœblico-privada Ø tanto mais relevante
para o bem estar social, quanto maiores forem as externalidades positivas do
estoque de infra-estrutura. Simulando-se para o caso onde nªo hÆ qualquer
externalidade, ￿ = 0, o efeito de bem estar da pol￿tica Ø inexpressivo (x% =
0;39) e este valor positivo encontrado Ø explicado, unicamente, pela redu￿ªo
do par￿metro ￿g que distorcia negativamente as decisıes de investimentos
em infra-estrutura. Mais ainda, neste caso o n￿vel do produto no longo prazo
seria somente 3% superior ao seu valor observado segundo a tendŒncia atual.
Por outro lado, com ￿ = 0;1; o produto no "steady state"seria 7;5% superior
e o ganho de bem-estar seria de 3;3%. Note, entretanto, que na calibra￿ªo
padrªo estamos assumindo que a soma do efeito externo e interno da infra-
estrutura Ø ￿+￿ = 0:124, em linha com estima￿ıes para a economia brasileira
encontradas em Ferreira e Issler (1998) e Ferreira e Araœjo (2006).
Na Figura 1 apresentam-se as trajet￿rias de transi￿ªo do produto ou
renda implicadas pela Pol￿tica PPP nos casos: ￿ = 0; 0;05 e 0;1, medidas
em termos da mudan￿a percentual em rela￿ªo a trajet￿ria original (ou seja, a
trajet￿ria implicada pela chamada Pol￿tica Atual, anterior ￿ implementa￿ªo
da nova pol￿tica). Pode-se veri￿car que metade do crescimento potencial
do produto no longo prazo jÆ Ø ultrapassada a partir do quinto ano ap￿s a
18implementa￿ªo da Pol￿tica de PPP. Portanto, os resultados indicam que os
efeitos potenciais positivos desta pol￿tica jÆ podem ser sentidos nos primeiros
anos ap￿s a sua efetiva implementa￿ªo16.
Figura 1: Política de Parceria Público-Privada (PPP)
Trajetórias de Transição do Produto ou Renda para


















































































Segundo os resultados das simula￿ıes, Ø imediata a conclusªo dos in-
equ￿vocos efeitos positivos da Pol￿tica de Parcerias Pœblico-Privadas regida
pela Lei das PPPs. PorØm, admitindo-se que a motiva￿ªo fundamental desta
lei sªo os enormes gargalos observados na atual oferta de infra-estrutura no
Brasil, uma questªo adicional que deve ser respondida Ø se esta pol￿tica Ø
capaz de proporcionar ￿ uxos de investimentos privados su￿cientes para re-
versªo destes gargalos. A resposta, infelizmente, parece ser negativa, mesmo
quando se analisa o melhor dos cenÆrios como o suposto nas simula￿ıes aqui
realizadas.
A partir das simula￿ıes, conclui-se da Pol￿tica de PPP seu robusto poten-
cial de expansªo da participa￿ªo privada na oferta de infra-estrutura, porØm,
o seu impacto de crescimento sobre a soma dos investimentos privados e
pœblicos em infra-estrutura, medidos em rela￿ªo ao produto, nªo ultrapassa
16Na Figura A2 do ApŒndice apresentam-se as trajet￿rias de transi￿ªo do consumo das
fam￿lias.
1919%. ￿ claro que o valor desejado para o crescimento da infra-estrutura de-
pende do objetivo a ser alcan￿ado. PorØm, segundo Fay e Morrison (2005),
para se obter substanciais crescimentos na renda per capita dos pa￿ses da
AmØrica Latina, seriam necessÆrios, anualmente, investimentos privados em
infra-estrutura adicionados a investimentos pœblicos da ordem de 5% a 7%
do Produto Interno Bruto.
Levando estas metas em considera￿ªo, isto implicaria no presente modelo,
em um crescimento dos investimentos pœblicos e privados em infra-estrutura
em rela￿ªo ao produto, respectivamente, entre 29% e 80%, valores muito
acima dos 19%, encontrados com a Pol￿tica de PPP. Mesmo elevando o com-
prometimento dos gastos pœblicos com PPP atravØs de uma mudan￿a no lim-
ite imposto por sua Lei de 1% para 2%, o impacto desta nova Pol￿tica de PPP
sobre a expansªo dos investimentos pœblicos e privados em infra-estrutura,
supondo o melhor dos cenÆrios, nªo ultrapassaria 27% do produto. Impli-
cando no mÆximo (na hip￿tese de ￿ = 0;1) impactos de longo prazo sobre o
crescimento do produto e consumo, em rela￿ªo aos seus valores atuais, nªo
superiores, respectivamente, a 11% e 9%. Valores, certamente, superiores,
aos encontrados na simula￿ªo anterior da Pol￿tica de PPP, respectivamente,
7;5% e 6;4%, porØm quase frustrantes diante do que se poderia supor, dado
uma mudan￿a tªo signi￿cativa na Lei.
4.2 Pol￿ticas Alternativas
AlØm das dœvidas quanto ￿ e￿cÆcia das PPPs em atrair investimentos
privados em infra-estrutura, em parte, segundo Ferreira e Araœjo (2004),
devido o Brasil ter uma hist￿ria de desrespeito a contratos (e direitos de
propriedade), Ø preocupante, de acordo com Afonso, Araœjo e Biasoto Jr.
(2005), supor que o governo central a tenha eleito como panacØia das de￿-
ciŒncias em infra-estrutura. Isto, certamente, retardaria ainda mais a cura
dos atuais insu￿cientes n￿veis de investimentos no setor.
Diante deste quadro Ø interessante investigar algumas outras possibili-
dades de pol￿tica capazes de reverter os parcos volumes de investimentos
pœblicos e privados em infra-estrutura no Brasil. Nas simula￿ıes a serem
propostas, toma￿ se como dado a atual Pol￿tica de PPP, para os investimen-
tos privados e sugerem-se pol￿ticas adicionais de eleva￿ªo dos investimentos
pœblicos. Tomando como par￿metros os n￿veis de investimentos pœblicos no
Brasil entre as dØcadas de 70 e 80 e as metas de investimentos propostas por
Fay e Morrison (2005), assumiremos como objetivo de longo prazo para as
20Pol￿ticas Alternativas, elevar a soma dos investimentos pœblicos e privados
em infra-estrutura para 6% do Produto Interno Bruto.
￿ crucial destacar, entretanto, que no caso da economia brasileira, sob
as regras correntes de pol￿tica e conjuntura econ￿mica, nªo seria razoÆvel
esperar que o setor pœblico, como um todo, fosse capaz de elevar, signi￿ca-
tivamente, seus atuais n￿veis de investimentos. Torna-se, portanto, funda-
mental eleger novas regras de pol￿tica que, alØm de potencialmente capazes
de alcan￿ar o objetivo proposto, efetivamente, sejam consideradas fact￿veis.
Felizmente, jÆ existem propostas de pol￿tica, para a expansªo dos investimen-
tos pœblicos, que satisfazem ambos estes critØrios. Segundo Ferreira e Araœjo
(2004), ap￿s uma detalhada anÆlise das diversas possibilidades propostas na
literatura, nªo apenas para pa￿ses da AmØrica Latina, como pa￿ses perten-
centes a OCDE, destaca-se, diante das idiossincrasias da economia brasileira,
o simples rearranjo dos gastos pœblicos, redirecionando parte do atual gasto
corrente do governo para investimentos pœblicos em bens de capital17.
Dada a simplicidade desta proposta de pol￿tica e o seu aparente poten-
cial em alcan￿ar o objetivo proposto de, no longo prazo, elevar a soma dos
investimentos pœblicos e privados em infra-estrutura para 6% do produto, a
primeira pol￿tica alternativa a ser simulada corresponde a um rearranjo dos
gastos pœblicos atravØs de uma redu￿ªo do par￿metro ￿0, acompanhada de
uma eleva￿ªo em ￿1 (vide equa￿ıes 14 e 15). Como a soma destas duas
fontes de receita perfaz o total da receita l￿quida do setor pœblico e, por
hip￿tese, estÆ se mantendo, nesta simula￿ªo, ￿1 = 1 ￿ ￿0, na verdade esta
pol￿tica simplesmente, redireciona parte da receita do governo com gastos
correntes para investimentos. No caso em tela, ￿0 passa de 0;9 para 0;813 e,
portanto, ￿1 passa de 0;1 para 0;187, tudo o mais constante. Os resultados
estªo apresentados na Tabela 3 abaixo.








17Afonso, Araœjo e Biasoto Jr. (2005), tambØm, apresentam uma outra excelente e
extensa discussªo de propostas para o incremento dos investimentos pœblicos no Brasil.
21Os efeitos sobre o crescimento sªo signi￿cativos, ainda mais se compara-
dos aos da simula￿ªo anterior. O produto se expandirÆ em mais de 13% no
longo prazo, e nªo apenas 5%, e o consumo em 10%. Como esperado, o
redirecionamento de gastos correntes para investimentos, atravØs da redu￿ªo
de ￿0 e aumento de ￿1, provoca fortes aumentos nos investimentos pœbli-
cos, 112%. Os resultados sªo muito positivos tambØm no que diz respeito
ao bem-estar, onde o ganho agora Ø 70% superior ao da pol￿tica de PPP
"pura". Fica patente, portanto, o grande potencial da Pol￿tica Alternativa
1, a qual, na hip￿tese de nªo haver nenhum grande problema de desperd￿cio
nos investimentos pœblicos, certamente, Ø capaz de expandir, signi￿cativa-
mente, a oferta de infra-estrutura18. Note tambØm que o valor absoluto das
transferŒncias (Tf) aumenta no longo prazo, dada a forte expansªo da renda
e, portanto, da arrecada￿ªo.
A Figura 2 abaixo apresenta as trajet￿rias de transi￿ªo do produto, me-
didas como varia￿ªo percentual em rela￿ªo a sua trajet￿ria original, supondo
￿ = 0; 0;05 e 0;1. ￿ poss￿vel observar que esta pol￿tica de PPP associada ￿
redu￿ªo relativa dos gastos correntes faz com que em poucos anos a economia
seja capaz de experimentar expressivas taxas de crescimento.
18Observa-se na Tabela 3 que a Pol￿tica Alternativa 1, apesar de manter o est￿mulo ao
investimento privado em infra-estrutura atravØs da Lei das PPPs, ao contrÆrio daquela
pol￿tica (vide Tabela 2), implica, no longo prazo, em taxas negativas de crescimento para
estes investimentos em todos os casos simulados. A razªo deve-se a forte expansªo da
oferta pœblica de infra-estrutura acompanhada da hip￿tese de perfeita substitutibilidade
entre os estoques pœblico e privado, o que, ao provocar uma acentuada queda em seu
retorno, acaba por desestimular o investimento privado neste tipo de capital.
22Figura 2: Política Alternativa 1
Trajetórias de Transição do Produto ou Renda para




















































































Em rela￿ªo ￿ Pol￿tica PPP, as trajet￿rias de crescimento do produto acima
caracterizam-se por uma lenta convergŒncia em dire￿ªo aos seus valores de
longo prazo. Para alcan￿arem 90% de suas respectivas taxas de crescimento
de longo prazo, enquanto a primeira pol￿tica demora de 15 a 22 anos, de-
pendendo do valor de ￿, a segunda demora entre 42 e 55 anos. Entretanto,
enquanto a Pol￿tica PPP necessita, aproximadamente, entre 31 e 42 anos
para potencialmente crescer em torno de 3% a 7;5% (vide Figura 1), val-
ores iguais sªo alcan￿ados por esta pol￿tica alternativa entre 5 e 9 anos (vide
Figura 2). Isto Ø, apesar de sua lenta convergŒncia, esta pol￿tica supera muito
rapidamente o crescimento implicado pela Pol￿tica PPP19.
Conforme observado acima, esta pol￿tica Ø capaz de aumentar no longo
prazo as transferŒncias pœblicas ou gastos pœblicos correntes (Tf). Entre-
tanto, este efeito positivo nªo se veri￿ca no curto prazo, isto Ø, nos primeiros
anos ap￿s a implementa￿ªo desta nova pol￿tica as transferŒncias caem. A
Figura 3 mostra as trajet￿rias de transi￿ªo das transferŒncias ￿s fam￿lias nos
dois casos de pol￿tica examinados.
19Para ￿ns de compara￿ªo, as trajet￿rias destas duas pol￿ticas sªo reproduzidas conjun-
tamente na Figura A3 do ApŒndice, para o par￿metro padrªo ￿ = 0;05. Fica patente que
a pol￿tica "pura"de PPP Ø inteiramente dominada em termos de crescimento por uma que
tambØm reduza proporcionalmente os gastos correntes.
23Figura 3: Trajetórias de Transferências às Famílias
para Diferentes Políticas, Supondo:













































































Note que, logo ap￿s a implementa￿ªo da pol￿tica alternativa de PPP com
redu￿ªo de gastos correntes, a redu￿ªo destes œltimos seria da ordem de
10%, os quais somente ap￿s 34 anos retornariam aos seus valores originais.
Mais ainda, somente 66 anos ap￿s a implementa￿ªo desta pol￿tica os gas-
tos correntes ultrapassariam os valores gerados pela pol￿tica de PPP "pura".
Considerando-se a hip￿tese de ￿ = 0;1, estes valores seriam igualmente sig-
ni￿cativos, respectivamente, 18 e 33 anos.
Esta talvez seja a razªo porque investimentos pœblicos em infra-estrutura
nªo aumentam no pa￿s. Se parte do esfor￿o de investimento for ￿nanciado
com gastos correntes, mesmo que estes aumentem no longo prazo, sua redu￿ªo
no curto prazo potencialmente provocaria resistŒncias pol￿ticas e con￿ itos
distributivos (nªo capitados pelo modelo) que acabariam por inviabilizÆ-los.
Assim, a manuten￿ªo de gastos correntes em n￿veis elevados, em certa me-
dida, impede uma pol￿tica de expansªo dos investimentos pœblicos em infra-
estrutura no Brasil. Por outro lado, como a queda de gastos correntes nas
PPP Ø muito pouco signi￿cativa, esta certamente Ø uma op￿ªo de menor
custo pol￿tico, o que explica a sua ado￿ªo pelo atual governo em detrimento
da conten￿ªo de despesas correntes.
Pelo menos em tese, alguØm poderia atribuir, como razªo principal da in-
existŒncia de uma deliberada pol￿tica de expansªo dos investimentos pœblicos
24no Brasil, restri￿ıes legais quanto ￿ forma do governo distribuir sua receita de
impostos entre gastos correntes e investimentos20. Nas simula￿ıes a seguir,
admitindo-se a hip￿tese de e￿cÆcia destas restri￿ıes, nªo Ø mais permitido ao
governo alterar o valor do par￿metro ￿0, dado que este seria ￿xado por lei.
Esta hip￿tese, de certa forma, exime o governo de cr￿ticas quanto ￿ sua in-
abilidade em expandir os investimentos pœblicos, jÆ que as fra￿ıes da receita
de impostos destinadas a gastos correntes e investimentos nªo poderiam ser
modi￿cadas.
PorØm, supondo que apenas a receita de impostos esteja sujeita a tais
restri￿ıes, cabe perguntar se o restante de receitas pœblicas nªo Ø, poten-
cialmente, capaz de alcan￿ar os mesmos, desa￿adores, objetivos propostos
na Pol￿tica Alternativa 1. A simula￿ªo a seguir investiga esta possibilidade.
De acordo com a equa￿ªo 12, alØm da receita de impostos, o setor pœblico
gera uma receita adicional correspondente ao excedente das empresas pœbli-
cas, equivalente a (1￿￿) ro Gg. Esta divide-se entre investimentos pœblicos
e gastos correntes atravØs do par￿metro ￿1 (vide equa￿ıes 15 e 14). Com
efeito, propıe-se caracterizar esta segunda pol￿tica alternativa por altera￿ıes
nos par￿metros ￿ e ￿1 - alØm, Ø claro, do par￿metro ￿g (uma vez que, da
mesma maneira que na simula￿ªo da Pol￿tica A1, supıe-se o mecanismo das
PPPs, determinado por lei, como um dado).
Assim, na hip￿tese do governo ser impedido por lei de utilizar o par￿metro
￿0, propıe-se, primeiramente, admitindo-se que nªo existem restri￿ıes legais,
￿1 = 1, o que equivale a impor que toda a renda gerada pelo excedente das
empresas pœblicas seja destinada a investimentos. No entanto, uma vez que
este acrØscimo de receita para investimentos nªo Ø su￿ciente para alcan￿ar
o objetivo da pol￿tica (como no caso anterior, 6% do PIB em investimentos
pœblicos e privados em infra-estrutura) propıe-se, ainda, uma redu￿ªo - no
caso, de 0;602 para 0;582 - do par￿metro ￿, que representa a fra￿ªo gratuita
do total dos servi￿os pœblicos ofertados. Em suma, nesta pol￿tica alternativa
2 (A2) utilizamos todas as receitas correspondente ao excedente das empresas
pœblicas para o investimento e reduzimos os servi￿os pœblicos com oferta
gratuita. A Tabela 4 abaixo apresenta os resultados.
20Note, entretanto, como observado por Afonso, Araœjo e Biasoto Jr.(2005), que embora
tais restri￿ıes legais existam, a capacidade destas de efetivamente restringir atitudes do
governo pode nªo ser plenamente e￿caz.








Pode-se observar que os impactos de longo prazo sobre o crescimento do
produto, consumo e investimento (investimentos outros que nªo em infra-
estrutura) sªo idŒnticos ￿queles implicados pela Pol￿tica Alternativa 1 (vide
Tabela 3). Isto era esperado, uma vez que o aumento ￿nal dos investimentos
em infra-estrutura perseguidos sªo idŒnticos e o valor estacionÆrio de ￿g Ø,
tambØm, o mesmo em ambas as pol￿ticas.
Obviamente, existem diferen￿as nas trajet￿rias destas duas pol￿ticas, mas
estas sªo de pequena monta. Na Figura 4 sªo apresentadas as trajet￿rias de
crescimento do produto causadas pelas duas pol￿ticas alternativas (Pol￿ticas
A1 e A2) e pela pol￿tica de PPP do governo.
Figura 4: Trajetórias de Produto ou Renda
para Diferentes Políticas, Supondo:

















































































26As diferen￿as entre as trajet￿rias determinadas pelas Pol￿ticas A1 e A2
implicam diferentes efeitos sobre o bem estar, medidos atravØs de x%. De
acordo com as Tabelas 3 e 4, entretanto, veri￿ca-se a grande proximidade
destes valores. Assim, apesar da clara superioridade em termos de e￿ciŒncia
econ￿mica da Pol￿tica A1 em rela￿ªo ￿ Pol￿tica A2, os resultados estªo muito
pr￿ximos. Portanto, admitindo-se que o governo esteja impossibilitado de
implementar a primeira pol￿tica devido a restri￿ıes de lei, a Pol￿tica A2, livre
de tais restri￿ıes, poderia ser escolhida como uma (quase) perfeita substituta.
O problema relevante, entretanto, Ø da factibilidade pol￿tica da implemen-
ta￿ªo desta pol￿tica, jÆ que haverÆ, como no caso anterior, um longo per￿odo
de retra￿ıes nas transferŒncias ￿s fam￿lias. A intensidade e extensªo destes
decl￿nios podem ser veri￿cadas na Figura 5 abaixo. Note que ambas as pol￿ti-
cas alternativas de PPP com investimentos pœblicos adicionais determinam
fortes depressıes temporÆrias nestes gastos durante um extenso per￿odo de
tempo, principalmente quando comparadas ￿ Pol￿tica PPP "pura".
Figura 5: Trajetórias de Transferências às Famílias
para Diferentes Políticas, Supondo:














































































Em resumo, os resultados das simula￿ıes evidenciam a grande inferiori-
dade, do ponto de vista da e￿ciŒncia ou crescimento econ￿mico, da Pol￿tica
PPP comparada ￿s pol￿ticas alternativas que envolvem tambØm aumento dos
27investimentos pœblicos. Obviamente, dada a magnitude destes œltimos isto
nªo Ø de todo surpreendente. Entretanto, a compara￿ªo dos resultados destas
œltimas com a pol￿tica de PPP "pura", deixa claro o quªo limitado sªo os
efeitos de crescimento desta œltima e evidenciam o quªo distante ela estÆ de
constituir-se uma panacØia para os problemas de infra-estrutura no Brasil.
Entretanto, estas pol￿ticas alternativas implicam, no curto e mØdio prazo,
em forte redu￿ªo dos gastos pœblicos correntes e nas transferŒncias. Por outro
lado, nossas simula￿ıes indicam que a Pol￿tica PPP nªo implica em nenhuma
trajet￿ria depressiva para gastos correntes do governo. Esta œltima diferen￿a,
entre a Pol￿tica PPP e as pol￿ticas alternativas, talvez explique o motivo da
aparente escolha do governo central (evidenciada por Afonso, Araœjo e Bia-
soto Jr. (2005)) em utilizar a parceria pœblico-privada como um dos princi-
pais mecanismos de reversªo do atual insu￿ciente ￿ uxo de investimentos em
infra-estrutura no Brasil. Dada as restri￿ıes legais e os objetivos declarados
de prioridade a pol￿ticas de transferŒncias de renda - Bolsa Fam￿lia, Pre-
vidŒncia, Loas, etc. - pelo atual governo, nªo Ø surpresa que se enfatizem
mecanismos que, mesmo insu￿cientes para gerar investimentos na magnitude
necessÆria, pouco mexam com estas transferŒncias.
5 Conclusªo
Os resultados das simula￿ıes realizadas indicam que os efeitos positivos sobre
o bem estar, ou a e￿ciŒncia econ￿mica, de uma Pol￿tica de Parceria Pœblico-
Privada (PPP) dependem fortemente do grau de intensidade exercido pelo
estoque de infra-estrutura sobre a produtividade total dos fatores de pro-
du￿ªo (par￿metro ￿). Par￿metro cujo valor, infelizmente, nªo Ø consensual,
apesar de evidŒncias indicando sua positividade. Em outras palavras, os re-
sultados sugerem que uma Pol￿tica de PPP Ø tanto mais relevante para o
bem estar social, quanto maiores forem as externalidades positivas promovi-
das pelo estoque total de infra-estrutura ou, o que seria equivalente, quanto
maiores forem as diferen￿as entre os retornos sociais e privados deste estoque.
Na calibra￿ªo que julgamos mais adequada e metodologicamente defen-
sÆvel, supondo-se externalidades positivas (￿ = 0;05), a Pol￿tica de PPP
implica em efeitos de bem estar e crescimento positivos. Adicionalmente,
veri￿ca-se que seus efeitos sobre o produto se fazemsentir jÆ no curto prazo.Apesar
destes inequ￿vocos efeitos positivos, entretanto, a Pol￿tica de PPP nªo Ø capaz
de proporcionar ￿ uxos de investimentos privados su￿cientes para reversªo dos
28gargalos na atual oferta de infra-estrutura no Brasil. Isto mesmo supondo
que em sua totalidade o programa serÆ aplicado a atividades com impacto
direto sobre a produtividade da economia, como por exemplo infra-estrutura.
E que, obviamente, nªo haverÆ desperd￿cio.
Buscando-se um maior crescimento econ￿mico, atravØs de um signi￿cativo
aumento da soma dos investimentos pœblicos e privados em infra-estrutura,
simulamos pol￿ticas alternativas que, adicionalmente ao mecanismo das PPPs
sugerido por lei, possuem mecanismos e￿cazes para gerar a necessÆria expan-
sªo destes investimentos. Estas pol￿ticas, que por constru￿ªo geram aumento
muito mais relevante no crescimento econ￿mico, implicam, entretanto, em re-
du￿ªo nas transferŒncias pœblicas por um longo per￿odo. Seja por restri￿ıes
legais ou op￿ªo pol￿tica, consideramos que esta redu￿ªo temporÆria das trans-
ferŒncias complica em muito a implementa￿ªo futura destas pol￿ticas alter-
nativas. Mais ainda, pode explicar a razªo de pol￿ticas mais agressivas de
recupera￿ªo do investimento pœblico em infra-estrutura nªo terem sido ado-
tadas atØ hoje.
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Figura A1: Política de Parceria Público-Privado (PPP)
Trajetórias do Parâmetro Taug para Diferentes Graus de
























Figura A2: Política de Parceria Público-Privado (PPP)
Trajetórias de Transição do Consumo das Famílias para




















































































33Figura A3: Trajetórias de Produto ou Renda
para Diferentes Políticas, Supondo:
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